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Santiago, 2 de Junio de 2015

Sefior

Carlos Pavez Tolosa

Superintendente de Valores y Seguros
Superintendencia de Valores y Seguros
Avenida Libertador Bernardo O’Higgins 144
SANTIAGO

Ref.: Opinion Directores Oferta piblica de adquisicién de
acciones al amparo del articulo 199 bis de la Ley de
Mercado de Valores.

De mi consideracion:

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra ¢) de la Ley 18.045 sobre Mercado de
Valores, adjunto opiniones de los sefiores directores Erwin MullerRolack, Nelson Mouat Zunino,
Pedro Nufiez Rodriguez, Marcelo Bonnefoy Dibarrart, Jaime Patricio Reyes Villaseca y Octavio
Bofill Genzsch.

A esta fecha, no hemos recibido la opinidn del director Jaime Maaariaga de la Barra.

Sin otro particular, saluda atentamente a Ud.

= £olr,
Cecflia Arias Troncoso /é'«(l G
g-—-_—_,—-—-:- ':‘ B

rente General ] ,
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. ‘»w‘ -

c. copia: Bolsa de Comercto de Santiago, Bolsa Electrénica, Bolsa de Valparaiso,
Administrador de la OPA, lnmobillana Pocuro Sur SpA,

SUPERINTENDENCIA

VALORES Y SEGUROS .



Puerto Montt, 28 de Mayo de 2015

Seiiores
Accionistas
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

En mi calidad de Director de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. Vengo en emntitir,
dentro del plazo legal, mi opini6n fundada acerca de la conveniencia o inconveniencia de la
Oferta Publica de Adquisicién de Acciones de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.
formulada por la sociedad controladora Inmobiliaria Pocuro Sur SpA, el dia 27 de mayo de
2015 en los diarios electrénicos El Mostrador y La Nacién Legal.

I. Relacién con el controlador de IFCC y con IFCC e interés en la OPA.
El actual controlador de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. es el oferente de 1a
OPA: Inmobiliaria Pocuro Sur SpA.
Desde el ailo 2014 soy Gerente Regional X Region de una de las sociedades
relacionadas al oferente de la OPA. De hecho, desde el afio 2004, he desempefiado
diversas funciones en diferentes empresas ligadas al grupo del que forma parte
Inmobiliaria Pocuro Sur SpA.

Por otra parte, soy director de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. desde el 3 de
enero de 2013, posterior a que lnmobiliaria Pocuro Sur Ltda., hoy Inmobiliaria Pocuro
Sur SpA., tomara el control de Inmobiliaria Frontera Country Club $.A - y fui electo
nuevamente en la junta extraordinaria de accionistas llevada a cabo el 30 de mayo de
2014. Desde el aflo 2013 me he desempenado como Presidente del Directorio de
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

De acuerdo a los estatutos de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. se requiere tener
la calidad de accionista para ser electo director, razén por la cual adquiri de un tercero |
accion, la que también debe ser considerada como acciones de las que es titular
Inmobiliaria Pocuro Sur SpA.

En consecuencia, no tengo ningun interés distinto de los que se pudieren derivar de las
relactones declaradas anteriormente.

2. Conveniencia o inconveniencia de la OPA.

Considero que la OPA no es conveniente para los accionistas de Inmobiliaria Frontera
Country Club S.A. toda vez que el valor ofertado de $18.946 no refleja el valor de Ia
accién de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A., porque como el mismo oferente ha
seflalado han existido transacciones recientes de las acciones a un valor superior.




Ademads, el nico activo de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. es un terreno de
aproximadamcnte 48 hectareas en la ciudad de Temuco, y cuyo avaliio fiscal al primer
semesire del presente afto 2015 es de $3.874.419.193.

En consecuencia, 2 mi juicio l]a OPA no es conveniente para los accionistas de
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

Mi opinién no debiera estimarse en ningan caso, ni directa ni indirectamente, como una
sugerencia para mantener o vender acciones de lnmobiliaria Frontera Country Club S.A.

Les saluda cordialmente

wrwin Milller Rolack




Sanliago, 28 de Mayo de 2015

Seflores

Accionistas

Inmabiliaria Frontera Country Club S.A,
PRESENTE

En mi calidad de director de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. {"IFCC"), por medio del
presente informe y en cumplimiento a lo establecido en la Ley de Mercado de Valores, doy mi
opinibn con respecto a la oferla publica de adquisicién de acciones de IFCC efecluada por
Inmebiliaria Pocure Sur SpA ("Pocuro”) el dia 27 de mayo de 2015 en los diarios electrénicos E)
Moslrador y La Nacian Legal ("OPA"):

1. Consideraclones preliminares.

Soy director de IFCC desde el dia 4 de sepliembre de 2013, y posteriormente electo por un perfodo
de 3 aftlos —con los volos de Pocuro- en la junla extraordinaria de accionistas de IFCC celebrada el
dia 30 de mayo de 2014.

Por olro lado, soy desde el afio 2011 Gerente General Inmobiliario de Ia empresa Pocuro.

Atendido que los estatutos sociales de IFCC requieren ser litular de, al menos, 1 accién para poder
ser eleclo director, en ese sentido adquirf 1 acclon, la que, sin embargo, ¥y como lo sefiala Pocuro
en la OPA, deben considerarse parte de las acciones de Pocuro,

En virlud de lo anterior, deciaro no tener ningun interés particular en la OPA distinto de los que se
pudieren derivarse de las relacionas declaradas anteriormente.

2. Convenlencia o inconvanlancia de la OPA.

Luego de haber analizado la OPA de Pacuro, cuyos términos estdn en e respeclivo aviso de iniclo
y prospecto, considero que la OPA [10_es convenlente para los accionistas de IFCC loda vez que
la OPA es una estricta cansecuencia de haberse alcanzado los 2/3 de lasg acciones, y por tanto, no
considera un valor convenlenle para los accionistas. Lo anterior, sobre todo considerando que (f)
se han realizado por parle del controlador adquisicionas de acclones a un valor superior al ofertado
y ademas {ii} la valorizaclon fiscal del Onico activo de IFCC -un inmueble de 50 heclareas en la
ciudad de Temuco- es superior a la que refleja el pracio por accién ofertado en la OPA.

En consecuencia, informo a los sefores accionistas de IFCC que en mi calidad de direclor de
la misma y en virlud de mi obligacién de emilir la opinién contemplada en la Ley 18.045 sobre
Mercado de Valores, a mi Juiclo la OPA no es conveniente Rara los acgionlstas dal Country
Club,

Con todo, cada accionista de IFCC debs ser e que deba- con la gbrrespondiente asesorja-
evaluar [a conveniencia o no de la OPA,

Alentamente,

&




Santiago, 1 de Junio de 2015

Seftores

Accionistas

Inmobiliaria Frontera Country Club S.A,
PRESENTE

De mi consideracidn:

En consideracién a la Oferta Pablica de Adquisicién de Acciones de tnmobiliaria Frontera
Country Club S.A. {“Country Club”) efectuada por Inmebiliaria Pocuro Sur SpA el dla 27 de mayo
de 2015 en los diarios electrénicos El Mostrador y La Nacién Legal (“OPA"), informo a ustedes lo
sigulente:

1. Consideraciones.

El actual controlador del Country Club es Inmobiliaria Pocuro Sur SpA (“Pocura”), quien a su
turno, es el oferente de la OPA,

Soy, desde el afio 2008 Gerente de Administracién y Finanzas de Inmobiliaria Pocuro. Ademds,
desde el dia 4 de septiembre de 2013, y electo nuevamente en junta de accionistas del dfa 30 de
mayo de 2014, soy director del Country Club electo con votos de Pocuro,

Atendido que los estatutos sociales del Country Club requieren ser titular de, al menos, 1
accion para poder ser electo director, adquiri 1 accién del Country Club, la que, sin embargo, debe
considerarse parte de las acciones de Pocuro.

No tengo un interés distinto de los que se pudieren derivar de lo sefialado en este punto.

2, Convenlencia o inconvenlencia de la OPA.,

Consldero que la OPA no es conveniente para los acclonistas del Country Club toda vez que el
valor libro reajustado que se ofrece no refleja adecuadamente, a mi juicio, el valor de la accién del
Country Club ya que el Unico activo de esta Gltima es un inmueble cuya sola tasacién fiscal es de
$3.874.419.193.

Ademds, estoy en conocimiento —como lo ha sefialado Pocuro- que las transacciones de
acclones se efectuaron recientemente en $2.130,000, el que es superior al ofertado en la OPA.

En consecuencia, informo a los sefiores accionistas del Country Club que en mi calidad de
director de la misma y en virtud de mi obligacién de emitir la opinidn contemplada en la Ley
18.045 sobre Mercado de Valores, a mi juicio fa OPA no es conveniente para los accionistas del
Country Club.

Con todo, lq dexision de aceptar o rechazar la OPA es responsabilidad de cada accionista.
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Santiago, 29 de Mayo de 2015

Sefiores
Accionistas
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

En mi calidad de director de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. (“IFCC”), por medio del
presente informe y en cumplimiento a lo establecido en la Ley de Mercado de Valores, doy mi
opinidn con respecto a la oferta pdblica de adquisicidn de acciones de IFCC efectuada por
inmobiliaria Pocuro Sur SpA (“Pocure”) el dia 27 de mayo de 2015 en los diarios etectrénicos El
Mostrador y La Nacién Legal {(“OPA"}:

1. Consideraciones preliminares.

Soy director de IFCC desde el dia 4 de septiembre de 2013, y posteriormente electo por un
pericdo de 3 afios —con los votos de Pocuro- en la junta extraordinaria de accionistas de IFCC
celebrada el dia 30 de mayo de 2014.

Por otro lado, soy desde el afio 1996 asesor y administrador de una Empresa relacionada con
Pocuro, en proyectos forestales.

Atendido que los estatutos sociales de IFCC requieren ser titular de, al menos, 1 accién para poder
ser electo director, adquiri 1 accidn con dicho objetivo, la que, sin embargo, y como lo sefiala

Pocuro en fa OPA, dehe considerarse parte de las acciones de Pocuro.

£n virtud de lo anterior, declaro no tener ningdn interés particular en la OPA distinto de los que se
pudieren derivarse de ias relaciones declaradas anteriormente.,

2. Conveniencia o inconveniencia de la OPA.

Luego de haber analizado la OPA de Pocuro, cuyos términos estdn en el respectivo aviso de inicio y
prospecto, considero que la OPA no_es conveniente para los accionistas de HFCC toda vez que |2
OPA es una estricta consecuencia de haberse alcanzado los 2/3 de las acciones, y por tanto, no
considera un valor conveniente para los accionistas. Lo anterior, sebre tode considerando que (i)
se han realizado por parte del controlador adquisiciones de acciones a un valor superior al
ofertado y ademds (ii) la valorizacién fiscal del dnico active de IFCC —un inmueble de 50 hectireas
en ia ciudad de Temuco- es superior a |z que refleja el precio por accién ofertado en la OPA.

En consecuencia, informo a los sefiores accionistas de IFCC que en mi calidad de director de la
misma y en virtud de mi obligacidén de emitir la opinién contemplada en la Ley 18.045 sobre
Mercado de Valores, a mi juicio la OPA no es conveniente para los accionistas del Country Club.

Con todo, cada accionista de IFCC debe ser el que deba- con la correspondiente asesoria-
evaluar la conveniencia o no de la OPA.

Atentamente,




Santiago, 28 de Mayo de 2015
Sefiores
Accionistas
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.
Presente

En mi caracter de director de |a Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. ("IFCC"), emito el
presente informe en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 207 de ta Ley de Mercado
de Valores, en relacién a la conveniencia o inconveniencia de la Oferta P(blica de
Adquisicidn de Acciones de IFCC formulada por Inmobiliaria Pocurc Sur SpA, seglin aviso
de inicio publicado el dia 27 de mayo de 2015 en los diarios electronicos E! Mostrador yLa
Nacion Legal ("OPA").

Soy miembro del directorio de IFCC desde el 3 de enero de 2013, fecha a partir de la cual
el oferente de la OPA adquirid ef control en virtud de una oferta publica de acciones. En
ese contexto, adquiri 1 accidn de Inmobiliaria Pocuro Sur SpA ya que de acuerdo a los
estatutos sociales se requiere ser titular de, al menos, 1 accidn para ser director tener la
calidad de accionista de la misma.

Si tengo relaciones con Inmobiliaria Pocuro Sur SpA ya que en la actualidad, y desde el
afo 2013, me desempefic como asesor externo de la misma para diversos proyectos
inmobiliarios a lo largo de Chile.

No tengo otro interés en 'a OPA que se pudieren derivar de las relaciones declaradas
anteriormente.

Conveniencia_de la OPA: Atendido que la OPA se efectia para dar cumplimiento a lo
establecido en el articulo 199 bis de la Ley de Mercado de Valores, el precio ofertado
corresponde al valor libro reajustado (inferior al precio pagado por el oferente en otras
adquisiciones de acciones de IFCC), y por tanto, a mi juicio, el precio ofertado no resulta
conveniente para los accionistas de IFCC. Ademds, tampoco resulta conveniente si se
considera que e} actual avallo fiscal del Unico activo de IFCC es de $3.874.419.193, y el
precio ofertado no guarda relacion con el mismo.

La decision de aceptar o rechazar la OPA, sin embargo, es responsabilidad de cada
accionista. '




Santiago, 1 de Junio de 2015

Sefiores
Accionistas
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

De mi consideracién:

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 207 letra ¢) de la Ley 18.045 sobre Mercado de Valores
("LMV™), en mi calidad de director de Inmobiliaria Frontera Country Club S.A. (“IFCC™), vengo
en emitir, dentro del plazo legal, mi opinién fundada acerca de la conveniencia o inconveniencia de
la Oferta Piblica de Adquisicién de Acciones de IFCC formulada por Inmobiliaria Pocuro Sur SpA
(“Pocurg”), segiin aviso de inicio publicado el dia 27 de Mayo de 2015 en los diarios electronicos
El Mostrador y La Nacién Legal (“OPA”); lo anterior para dar cumplimiento a la obligacion legal
establecida en el articulo 199 bis de la LMV por haber alcanzado los 2/3 de las acciones emitidas
con derecho a voto de IFCC.

1. Consideraciones Previas

Actualmente, ademds de director de IFCC, presto servicios legales a Pocuro y a sus empresas
relacionadas. La sociedad Bofill Mir & Alvarez Jana Abogados Limitada, del giro asesorias
juridicas y rol Unico tributario numero 77.780.560-6, y de la cual soy socio, es asesor legal de
Pocuro en la OPA.

Fui nombrado director de IFCC el dia 4 de septiembre de 2013 -una vez que Pocuro era el
accionista controlador de IFCC- y electo posteriormente por un periodo estatutario de 3 afios en la
Junta extraordinaria de accionistas del dia 30 de mayo de 2014.

Atendido que los estatutos de IFCC requieren que para ser nombrado director se tenga la
calidad de accionista de [FCC, adquiri | accién, la que debe ser considerada, sin embargo, como
una accion del controlador.

No tengo ningun interés distinto de los que se pudieren derivar de lo declarado anteriormente.

2. Opinién respecto de la conveniencia de la QPA

Con relacién a la conveniencia o no de la OPA, es importante tener presente que la OPA se
realiza Unica y exclusivamente para dar cumplimiento a una obligacion legal por haber alcanzado
los 2/3 de las acciones emitidas con derecho a voto de IFCC. Por tanto, en virtud de lo dispuesto en
el articulo 199 bis de la LMV, el precio ofertado por cada accién (valor libros reajustado) es inferior
al precio en que el mismo oferente declara haber adquirido acciones en IFCC.



Por otro lado, el Gnico activo de IFCC es un terreno de aproximadamente 50 hectareas en la
ciudad de Temuco, cuyo valor no se refleja en el precio ofertado en OPA, ya que el avalio fiscal de
dicho inmueble -al primer semestre del presente afio 2015- es de $3.874.419.193.

En consecuencia, informo a los sefiores accionistas de IFCC que en mi calidad de director de la
misma y en virtud de mi obligacion de emitir la opinién contemplada en la Ley 18.045 sobre
Mercado de Valores, a mi juicio la OPA no es conveniente para los accionistas de IFCC.

Corresponde a cada accionista de IFCC evaluar, a su criterio exclusivo, la conveniencia o no de
la OPA, y adoptar en consecuencia, la decision que mejor se ajuste a sus intereses.

bl e/

Director
Inmobiliaria Frontera Country Club S.A.

Saluda atentamente a Ud.



